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投资要点：

 新能源车：2月，我国新能源汽车销量 47.7万辆，同比-9.2%。据中汽

协数据，2月全国新能源车产销略有下降，分别完成 46.4万辆和 47.7万辆，

分别同比-16%和-9.2%，市占率达到 30.1%。分动力来源来看，插电式混合

动力汽车 2月产销同比大幅增长。根据中汽协数据，2月纯电动汽车产量为

28万辆，同比-28%，销量 29.4万辆，同比-21.8%。2月插电式混动汽车产量

为 18.3万辆，同比+12.5%，销量为 18.3万辆，同比+22.4%。2 月燃料电池

汽车产量 0.03万量，同比+187%，销量 0.02万辆，同比+370%。

 动力电池：2月我国电池产量 43.6GWh，同比-3.6%，装机量 18.0GWh，

同比-18.1%。根据中国汽车动力电池产业创新联盟，2月，我国动力和其他

电池合计产量为 43.6Gh,环比 -33.1%，同比 -3.6%。其中三元电池产量

14.8GWh，占总产量 34.0%，同比+1.6%；磷酸铁锂电池产量 28.6GWh，占

总产量 65.7%，同比-6.2%。装车量方面，2月，我国动力电池装车量 18.0GWh，

同比-18.1%。分企业来看，2月国内动力电池企业装车量前五名为宁德时代、

比亚迪、中创新航、亿纬锂能、欣旺达，装车量分别为 9.8GWh（占比 55.2%）、

3.2GWh（占比 17.8%）、1.1GWh（占比 6.4%）、0.6GWh（占比 3.5%）、0.6GWh

（占比 3.3%）。

 原材料价格：2月碳酸锂、三元材料、磷酸铁锂上升，负极材料和六氟

磷酸锂价格稳定，隔膜价格下跌，预计下月碳酸锂价格小幅上升，材料端价

格小幅上升。根据Wind，2月碳酸锂小幅波动，价格+2.8%，预计下个月价

格上涨。根据百川盈孚，2 月三元材料价格+1.6%，我们预计下个月三元材

料价格稳定。2月磷酸铁锂价格+1.5%，我们预计下个月铁锂价格继续上升。

2 月锂电负极材料价格保持不变，我们预计 2 月负极材料价格维持稳定。2

月隔膜湿法价格-8.3%，隔膜干法价格-9.3%，我们预计下个月隔膜价格小幅

下调。2月六氟磷酸锂价格不变，我们预计下个月六氟磷酸锂价格小幅上升。

 重点推荐：宁德时代；积极关注：天赐材料、恩捷股份、天奈科技、龙

蟠科技、德方纳米、多氟多、信德新材、翔丰华、当升科技、天齐锂业、赣

锋锂业、星源材质、先导智能、南都电源、传艺科技、双星新材、中国天楹。

 风险提示：下游需求不及预期风险；原材料价格波动风险；国内外政策

风险。
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1. 新能源车：2月，我国新能源汽车销量 47.7万辆，同比下降 9.2%

2 月， 我国新能源汽车产销同比均减少。根据中汽协数据，2024年 2月，新能源汽车产

销分别完成 46.4 万辆和 47.7 万辆，分别同比-16%和-9.2%，市场占有率达到 30.1%。2024 年

1-2月，新能源汽车产销分别完成 125.2万辆和 120.7万辆，分别同比+28.2%和+29.4%，市场

占有率达到 30%。

图 1：中国新能源汽车当月销量及同比（万辆、%） 图 2：中国新能源汽车累计销量及同比（万辆、%）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

分动力来源来看，插电式混合动力汽车 2 月产销同比大幅增长，纯电动产量同比下降。

根据中汽协数据，2月纯电动汽车产量为 28万辆，同比-28%，销量 29.4万辆，同比-21.8%。2

月插电式混动汽车产量为 18.3万辆，同比+12.5%，销量为 18.3万辆，同比+22.4%。2月燃料

电池汽车产量 0.03万量，同比+187%，销量 0.02万辆，同比+370%。1-2月纯电动汽车产量为

77.1万辆，同比+12.1%，销量 74万辆，同比+11.7%。1-2月插电式混动汽车产量为 48万辆，

同比+66.5%，销量为 46.7万辆，同比+72.8%。1-2月燃料电池汽车产量 0.1万量，同比+243.9%，

销量 0.1万辆，同比+180.2%。

表 1：分动力新能源汽车月度产销量（万辆、%）

动力类型 产量 同比 销量 同比

纯电动 28.0 -28.0 29.4 -21.8

插电式混合动力 18.3 12.5 18.3 22.4

燃料电池 0.03 187.0 0.02 370.0

资料来源：中汽协，山西证券研究所
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表 2：分动力新能源汽车累计产销量（万辆、%）

动力类型 累计产量 同比 累计销量 同比

纯电动 77.1 12.1 74.0 11.7

插电式混合动力 48.0 66.5 46.7 72.8

燃料电池 0.10 243.9 0.10 180.2

图 3：分动力新能源汽车当月销量占比（%） 图 4：分动力新能源汽车累计销量（万辆）

资料来源：中汽协，山西证券研究所 资料来源：中汽协，山西证券研究所

2. 电池：2月我国电池产量 43.6GWh，同比-3.6%，装机量 18.0GWh，

同比-18.1%

1-2月我国动力电池产量同比+29.5%，2月产量同环比下滑。根据中国汽车动力电池产业

创新联盟，产量方面，2月，我国动力和其他电池合计产量为 43.6GWh,环比-33.1%，同比-3.6%。

其中三元电池产量 14.8GWh，占总产量 34.0%，同比+1.6%，环比-34.6%；磷酸铁锂电池产量

28.6GWh，占总产量 65.7%，同比-6.2%，环比-32.4%。1-2月，我国动力和其他电池合计累计

产量为 108.8Gh,累计同比+29.5%。其中三元电池产量 37.5GWh，占总产量 34.5%，累计同比

+39.0%；磷酸铁锂电池产量 71.0GWh，占总产量 65.3%，累计同比+24.8%。

图 5：中国电池当月产量（GWh、%） 图 6：中国电池累计产量（GWh、%）
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资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

图 7：动力电池分种类当月产量（GWh） 图 8：动力电池分种类当月产量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

2月我国动力电池装车量同环比下滑，1-2月三元电池装车量同比增速大于磷酸铁锂电池。

装车量方面， 2月，我国动力电池装车量 18.0GWh，同比-18.1%，环比-44.4%。其中三元电

池装车量 6.9GWh，占总装车量 38.7%，同比+3.3%，环比-44.9%；磷酸铁锂电池装车量 11.0GWh，

占总装车量 61.3%，同比-27.5%，环比-44.1%。1-2月，我国动力电池累计装车量 50.3GWh, 累

计同比+32.0%。其中三元电池累计装车量 19.5GWh,占总装车量 38.9%，累计同比+60.8%；磷

酸铁锂电池累计装车量 30.7GWh,占总装车量 61.1%，累计同比+18.6%。



行业研究/行业月度报告

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 7

图 9：中国动力电池装机量（当月）（GWh、%） 图 10：中国动力电池装机量（累计）（GWh、%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

图 11：动力电池分种类当月装车量（MWh） 图 12：动力电池分种类当月装车量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

2月宁德时代装机量占比明显提升。分企业来看，2月国内动力电池企业装车量前五名为

宁德时代、比亚迪、中创新航、亿纬锂能、欣旺达，装车量分别为 9.8GWh（占比 55.2%）、3.2GWh

（占比 17.8%）、1.1GWh（占比 6.4%）、0.6GWh（占比 3.5%）、0.6GWh（占比 3.3%）。1-2月，

国内动力电池企业装车量前五名为宁德时代、比亚迪、中创新航、国轩高科、亿纬锂能，装车
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量分别为 25.8GWh（占比 51.8%）、9.2GWh（占比 18.4%）、2.9GWh（占比 5.8%）、2.1GWh

（占比 4.2%）、2.0GWh（占比 4.0%）。

图 13：动力电池分企业装车量（GWh） 图 14：2024年 2月动力电池企业装车量占比（%）

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山

西证券研究所

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西

证券研究所

表 3：2月动力电池分企业装车量统计（GWh、%）

宁德时代 比亚迪 LG 新能源 中创新航 国轩高科 亿纬锂能 孚能科技

2 月装车量(GWh) 9.8 3.2 0.4 1.1 0.5 0.6 0.1

同比 2.3% -57.9% -28.0% -29.6% -32.1% -11.3% -57.9%

环比 -38.5% -47.3% -58.1% -34.9% -66.0% -53.3% -77.8%

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西证券研究所

表 4：2024年 2月国内动力电池企业装车量前 15名

序号 企业名称 装车量(GWh) 占比

1 宁德时代 9.8 55.2%

2 比亚迪 3.2 17.8%

3 中创新航 1.1 6.4%

4 亿纬锂能 0.6 3.5%

5 欣旺达 0.6 3.3%

6 国轩高科 0.5 3.0%

7 瑞浦兰钧 0.5 2.6%

8 蜂巢能源 0.4 2.4%

9 LG 新能源 0.4 2.0%

10 极电新能源 0.3 1.7%

11 正力新能 0.2 1.0%
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12 多氟多 0.1 0.6%

13 孚能科技 0.1 0.5%

14 河南锂动 0.0 0.1%

15 安驰新能源 0.0 0.1%

资料来源：中国汽车动力电池产业创新联盟，山西证券研究所

表 5：2024年 1-2月国内动力电池企业装车量前 15名

序号 企业名称 装车量(GWh) 占比

1 宁德时代 25.8 51.8%

2 比亚迪 9.2 18.4%

3 中创新航 2.9 5.8%

4 国轩高科 2.1 4.2%

5 亿纬锂能 2.0 4.0%

6 蜂巢能源 1.9 3.8%

7 欣旺达 1.5 3.1%

8 LG 新能源 1.2 2.4%

9 瑞浦兰钧 1.1 2.2%

10 极电新能源 0.6 1.2%

11 正力新能 0.6 1.2%

12 孚能科技 0.4 0.9%

13 多氟多 0.3 0.6%

14 鹏辉能源 0.0 0.1%

15 安驰新能源 0.0 0.1%

3. 原材料：2 月碳酸锂价格小幅上升，原材料价格有所上涨，预计下

月上调

2月碳酸锂价格小幅上升，预计下个月价格将小幅上升。根据 Wind，2 月 29 日，碳酸锂

价格为 10.0 万元/吨，比 1月 31 日+2.8%；2 月 28 日，氢氧化锂价格为 8.65

万元/吨，相比 1 月 29 日+0.6%。2月碳酸锂价格波动不大。供给方面，澳洲矿山减产预

期，锂辉石矿价格回暖，刺激碳酸锂看涨；需求方面，新能源车企降价促销，价格竞争激烈，

刺激需求回暖。预计 2024年 3月碳酸锂价格将上涨。
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图 15：电池级碳酸锂（万元/吨） 图 16：56.5%微粉电池氢氧化锂（万元/吨）

资料来源：Wind，山西证券研究所 资料来源：Wind，山西证券研究所

2月三元材料价格略有上升，我们预计 3月三元材料价格或将小幅上涨。根据百川盈孚，

2 月 29 日，三元材料 523市场价格在 13.1万元/吨，较上月+1.6%，开工率为 40.0%。供给方

面，产量持续上升，增量多来自于头部企业，市场头部三元企业开工依旧不足五成，主做 6 系

厂家本周开工拉涨至 5 成以上；需求方面，中高镍需求增加明显；利润方面，除了部分企业

客供原料有所盈利外，多数厂家亏损，价格竞争激烈，加工费用进一步降低；行业库存有所下

降，维持低位。我们预计 3月三元材料价格将将小幅上涨。

图 17：三元材料 532价格（万元/吨） 图 18：三元材料开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

2月磷酸铁锂价格上涨，我们预计下个月铁锂价格继续上涨。根据百川盈孚，2月 29 日，

磷酸铁锂动力型市场价格在 4.1万元/吨，较上月+1.5%；磷酸铁锂储能型市场价格在 4.0万元/
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吨，较上月+12.7%。供给方面，锂价上行刺激下游订单增加，铁锂企业产量上升，头部厂负

荷普遍维系在 7成至满负荷，中部企业负荷 5-6成；需求有所回暖，头部效应明显，市场情绪

看涨；利润方面，铁锂企业成本持续倒挂，部分电价较高的企业亏损更为严重；库存较上月有

所下降，头部企业预留 5-7天库存。我们预计下个月铁锂价格继续上涨。

图 19：磷酸铁锂价格（万元/吨） 图 20：磷酸铁锂开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

2月锂电负极材料价格不变，我们预计 3月负极材料价格或将维稳。根据百川盈孚，2 月

29 日中国锂电负极材料市场价格为 3.5万元/吨，较上月末价格不变。供给方面，产量有所减

少，开工率随之下行，维持在三成以上；需求方面，下游企业库存有待消耗，负极材料需求无

明显变化；库存持续下降，行业毛利较为稳定。综合来看，负极材料市场产能仍处于过剩阶段，

我们预计下个月负极材料市场价格持续低位。

图 21：负极材料市场均价（万元/吨） 图 22：负极材料开工率（%）
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资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

2月隔膜价格下滑，我们预计下个月隔膜价格小幅下调。根据百川盈孚，2 月 29 日锂电池

隔膜价格出现下滑，国内 7微米湿法隔膜价格 1.1元/平方米，较上月-8.3%；国内干法隔膜市

场价格为 0.5元/平方米，较上月-9.3%。供给方面，春节前后企业暂停开工，产量下跌，开工

率同步下调；需求方面，隔膜头部厂商与二三线开工分化较为严重，部分排名靠后的厂商订单

依旧较为缺乏；库存延续上升。综合来看，当前隔膜产业链整体过剩的趋势已逐步显现，部分

规格隔膜产品贴近成本线，我们预计下个月隔膜价格小幅下调。

图 23：干湿法隔膜市场均价（元/平方米） 图 24：隔膜开工率（%）

资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

2月六氟磷酸锂价格较上月不变，我们预计下个月六氟磷酸锂价格小幅上调。根据百川盈

孚，2 月 29 日六氟磷酸锂市场价为 6.4万元/吨，较上月末价格不变。供给方面，市场供应量

继续减少，行业整体开工率三成左右，但多数企业逐步维持正常生产，个别停产；需求较前期

有所改善，但多为生产加急订单；利润方面，企业亏损情况较上月有所缓解；库存有所上升。

综合来看，原料端碳酸锂市场仍有上行空间，我们预计下月六氟磷酸锂价格将小幅上调。

图 25：六氟磷酸锂市场均价（元/平方米） 图 26：六氟磷酸锂开工率（%）
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资料来源：百川盈孚，山西证券研究所 资料来源：百川盈孚，山西证券研究所

4. 投资建议

2月碳酸锂价格振荡上升，下游需求回暖，产业链博弈仍将继续，我们认为随着行业见底、

产能持续出清、下游需求增速较高，锂电行业基本面将进一步好转。重点推荐：宁德时代；积

极关注：天赐材料、恩捷股份、天奈科技、龙蟠科技、德方纳米、多氟多、信德新材、翔丰

华、当升科技、天齐锂业、赣锋锂业、星源材质、先导智能、南都电源、传艺科技、双星新

材、中国天楹。

5. 风险提示

1、下游需求不及预期风险。宏观经济和消费需求不及预期，以及国内新能源汽车补贴退

坡，新能源车销量可能不及预期，产业链需求可能出现下滑风险。

2、国内外政策风险。受国际关系和地缘政治的影响，其他国家对我国产品的进口政策存

在不确定性，不利的变化将会影响国内企业出口。

3、原材料价格大幅波动风险。如果原材料价格大幅波动，将会影响产业链各环节公司的

利润。
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